Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

Haftaya Bakis

Gectigimiz hafta yurt disi piyasalarda ABD'de aciklanan is
gicl piyasasi verileri ile Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
toplantisi yakindan takip edildi. Yurt ici piyasalarin
gindeminde ise Rusya ile artan gerginliklerin yani sira
enflasyon ve dis ticaret dengesi verileri yer ald.

Ekonomik aktiviteye yonelik kinlganhklarin sirdiigd ve
zayif talebin de etkisiyle enflasyonun disiik seviyelerde
gerceklestigi Euro Alani'nda piyasalarin giindeminde
ECB'nin diizenledigi toplanti 6n plana cikti. Toplantida
mevduat kolayhgr faiz orani 10 baz puan diisUriilerek
-%0,30a indirilirken, varhk alim programi 6 ay daha
uzatilarak Mart 2017'ye kadar uzatildi. Uygulanmakta olan
programin kapsamini euro cinsi yerel ve bdlgesel yénetim
tahvillerini de kapsayacak sekilde genisleten ECB, aylik
varhk alim tutarini 60 milyar euroda sabit tuttu. Gerek faiz
indirimi gerekse varlhk alim programinin biyikligi
konusunda daha net bir adim atmasi beklenen ECB'nin
almis oldugu son kararlar piyasalarin  beklentisini
karsilayamadi. Avrupa borsalarinda keskin dusUsler
gozlenirken, EUR/USD paritesi hizli bir sekilde yikseldi.
ECB Baskani Draghi toplanti sonrasinda yaptidi aciklamada
enflasyon Uzerindeki asadi yonli risklerin devam ettigini
ifade ederek, gerileyen enerji fiyatlar paralelinde
hanehalkinin harcanabilir gelirinin arttigini ve bu
cercevede 0Ozel tiliketim harcamalaninin  biylmeyi
destekledidini dile getirdi. Toplantinin ardindan yeni
tahminlerini de yayimlayan ECB, Euro Alani'na iliskin 2016
yil bliyime tahminini %1,7 dlizeyinde birakirken, 2017
icin blyume tahminini %1,9'a yukseltti. 2016 yilinda
enflasyonunun %1 ile %Z2'lik hedefin oldukca gerisinde
kalacagini tahmin eden ECB, enflasyonun alinan énlemler
cercevesinde 2017 yilinda %1,6 diizeyinde
gerceklesecedini 6ngorddi.

ABD Merkez Bankas’'nin (Fed) 15-16 Aralik tarihinde
gerceklestirecedi toplantisi dncesinde aciklanan veriler
ekonomik aktivitedeki canli seyrin is gticti piyasalarindaki
toparlanmayi beraberinde getirdigine isaret ediyor. Kasim
ayinda imalat PMI endeksi 52,8 seviyesinde gercekleserek
sektdrdeki aktivitenin hiz kazandiginda isaret ederken,
ADP 0zel sektor istihdam verisi de 217 bin kisilik artisla
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beklentilerin (izerinde gerceklesti. Fed Baskani Yellen,
hafta icerisinde yaptigi konusmalarda ABD
ekonomisindeki olumlu seyrin devam ettidini vurgularken
Ulkede politika yapicilarin  dnimizdeki dénemde
izleyecekleri patikaya yonelik aciklamalarda bulundu.
Yellen, faizlerin artirlimasi icin daha fazla beklenmesinin

Fedi faizleri daha agresif bir sekilde artirmaya
zorlayabilecedini  belirtirken, bu durumun finansal
piyasalara ve ekonomideki toparlanmaya zarar

verebilecedini ifade etti. Gectigimiz Cuma giinti aciklanan
verilere gore tarim dis disi istihdam artisi 211 bin kisi ile
beklentilerin (zerinde gerceklesirken (lkedeki issizlik
orani %5 oldu. Yillik bazda %2,3 oraninda artan ortalama
saatlik maaslar da is glicl piyasalarindaki toparlanmayi
teyit etti. Bu gelisme piyasalarda, ECB'nin beklentileri
karsilayamayan son hamlesinin ardindan dolarin deder
kaybetmesiyle birlikte dederlendirildidinde Fed'in faiz
artinmina uygun bir manevra alaninin olustugu yoniinde
algiland..

IMF, yuanin SDR'nin (Ozel Cekim Hakki) hesaplanmasinda
kullanilan sepete alinmasina karar verdi. Yuanin sepetteki
pay!l %10,9 oldu. IMF Baskani Christine Lagarde, yuanin
sepete eklenmesinin Cin'in kiresel ekonomiye entegre
olmasi acisindan onemine dikkat cekerken, kararin 1 Ekim
2016'dan itibaren yiiriirliige girecegini acikladi. Ote
yandan, yaz aylarinda finansal dalgalanmanin arttig
Cin'de reel ekonomi yavaslamaya devam ediyor. Kasim
ayinda 49,6 seviyesine gerileyen imalat PMI son 26 ayin
en dusik seviyesinde gerceklesti.

Yurt ici imalat PMI endeksi Kasim ayinda 50,9'a cikarak
sektorde lc aydir devam eden daralmanin sona erdigine
isaret etti ve son 11 ayin en yiiksek dederini aldi. 1 Kasim
secimlerinin ertesinde yurt icinde olusan olumlu hava ile
Euro Alan’'na yonelik ihracatta goézlenen toparlanma
paralelinde endeksin yeni siparisler alt kalemi Kasim'da
50,7'ye yukselerek sektdriin yeni siparislerinin bu yil ilk
defa arttidinaisaret etti. Bu dénemde siparislerdeki artisin
Uretime de yansidigi goriliyor. Buna goére iretim alt
endeksi 51,7 seviyesine ulasarak 2014 sonundan bu yana
ilk defa 50 esik dederin tizerine cikti.

27.Kas 4.Ara Degisim (%) 27.Kas 4.Ara Degisim (%)
BIST-100 75.638 74.265 -1,82 I EUR/USD 1,0590 1,0884 2,78 4r
Gosterge Tahvil Faizi %10,53 %10,59 0,06 ) 4 USD/TL 29230 2,8925 -1,04 )
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %223 %228 0,05 M) 4 EUR/TL 3,0981 3,1425 1,43 4
EMBI+ (baz puan) 385 396 11 @ 4 ALTIN (USD/ons) 1.058 1.087 2,66 4
EMBI+ Tiirkiye (baz puan) 289 290 1@ 4 PETROL (USD/varil) 429 41,4 -3,45 )

(1) Haftalik fark alinmistir.


https://twitter.com/ekonomi_isbank
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Kasim ayinda TUFE %0,67 ile beklentilerin bir miktar
Uzerinde artis kaydetti. Bdylece, %8,1 seviyesine ulasan
TUFE'deki yillik artis son 11 ayin en yiiksek diizeyinde
gerceklesti. Kasim ayinda TUFE'deki aylk artista
mevsimler faktorler nedeniyle giyim ve ayakkabi
grubundaki fiyat gelismeleri etkili oldu. S6z konusu grupta
fiyatlar bir 6nceki aya gbre %5,37'lik artis kaydetti. Ayni
donemde fiyatlarin %1 oraninda arttidi gida ve alkolsiiz
icecekler enflasyona en fazla katkiyr saglayan ikinci Griin
grubu oldu. Enflasyonun genel trendini yansitan cekirdek
enflasyon gdstergelerindeki bozulma Kasim ayinda da
devam etti. TCMB tarafindan yakindan takip edilen H ve |
endekslerindeki yilhk artislar sirasiyla %8,94 ve %9,22
diizeyinde gerceklesti (Enflasyon Gelismeleri raporumuz).

TUIK tarafindan aciklanan verilere gbre dis ticaret
acigindaki daralma Ekim ayinda da devam etti. Yil
genelinde ithalattaki gozlenen yillik disisiin Ekim ayinda
sirdigd, ihracatin ise bu dénemde altin ihracatinin da
etkisiyle artis kaydettidi izlendi. Bu cercevede Ekim ayinda
3,6 milyar USD olan dis ticaret acigi yilin ilk on ayi itibanyla
52,7 milyar USD seviyesinde gerceklesti. Ekim ayinda dolar
bazinda Euro Alani'na yapilan ihracat bir dnceki yili ayni
donemine goére %10,7 yiikselerek 2015 yili icinde ilk defa
artis kaydetti. Bolge (lkelerine yapilan ihracatin euro
bazinda bu donemde %24.,8 ile yliksek oranda artmasi
dikkat ceken bir gelisme oldu. (Dis Ticaret Dengesi
raporumuz). Diger taraftan, Rusya ile son ddnemde

yasanan gelismelerin dis ticaret rakamlarina muhtemel
olumsuz etkisinin 6zellikle 2016’dan itibaren goriilecedi ni
tahmin ediyoruz. (Rusya’nin Yaptirimlarinin _Tirkiye
Ekonomisine Olasi Etkileri raporumuz)

TL'nin kiiresel piyasalardaki rekabetciligini gdsteren TUFE
bazl reel efektif doviz kuru (REDK) endeksi Kasim ayinda
ayhk bazda %05,4 oraninda deder kazanarak 99,5
seviyesine yikseldi. Yillik bazda dederlendirildiginde ise
TL reel olarak %7,0 deder kaybetti. Boylece, yaz aylarinda
artan siyasi belirsizlikler nedeniyle Eylil ayinda son 12
yiin en distik seviyesine gerileyen TL, Kasim ayinda
gerceklestirilen secimlerin ardindan deger kazandi.

Oniimiizdeki hafta yurt ici piyasalarda biiylime ve cari acik
verileri aciklanacak. Yurt disi piyasalardaise, aciklanan son
istihdam verilerinin ardindan faiz artinmina bir adim daha
yaklasan ABD'de Fed yetkililerinin aciklamalan yakindan
takip edilecek.

Haftalik Veri Giindemi

7 Aralik Almanya Sanayi Uretimi Verisi
8 Aralik TUIK Sanayi Uretim Endeksi
Euro AlaniNihai GSYH Biylme Verisi
9 Arahik TCMB 2016 Yili Para ve Kur Politikasi Raporu
10 Aralik TUIK GSYH Biiyiime Verisi
TCMB Odemeler Dengesi Istatistikleri
11 Arahk ABD Uretici Fiyat Enflasyonu

ABD Perakende Satislar Verisi

Donemi PiyasaBeklentisi

Ekim ayhk %0,2 artis (G)
Ekim
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https://ekonomi.isbank.com.tr/UserFiles/pdf/eg_201511.pdf
https://ekonomi.isbank.com.tr/UserFiles/pdf/dtd_201510.pdf
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https://ekonomi.isbank.com.tr/UserFiles/pdf/ar_15_2015.pdf
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Hisse Senedi Piyasalarn Tahvil-Bono Piyasalari
BIST ENDEKSLERI
— 10.9 1 TL Getiri Egrisi (%)

27.Kas 4.Ara Degisim (%)
BIST-100 75638  74.265 182 977
BIST-30 92.713 90.902 -1,95 10,5 -
BIST- Sinai 77.252 75.716 -1,99
BIST- Hizmetler 56.091  54.566 272 103
BIST- Mali 97.309 96.264 -1,07 101 1

—— 27 Kasim

Bir dnceki hafta disuriilen Rus ucadinin hisse senedi 9.9 - —o— 4 Aralik
piyasalarinda yarattigi etkilerin gectigimiz haftada da
siirdigl izlendi. Hafta basinda Putin ile Erdogan’in 97

. oo C 2Vl vil vil 10 Vil
goriismeyecedinin aciklanmasi Pazartesi giinti BIST-100 ' 3 >V ov

endeksinin gerilemesinde etkili olurken, Rus yetkililerinin
Tlrkiye'ye yonelik yaptinmlara iliskin  yaptiklari
aciklamalar risk algisinin bozulmasina neden oldu. Bunun
yani sira yaklasan Fed toplantisi 06ncesinde Fed

Artan jeopolitik belirsizliklerin Tirkiye'ye yonelik risk
algisini olumsuz etkilemeye devam etmesi gectigimiz
hafta da TL varliklarda satislarin stirmesine neden oldu.
yetkililerinin faiz artinmini destekleyen sdylemleri ve Fed y?tk',“le”mn aciklamalar Ve, ,ECB n|rl1 kgrarlnln
ECB'nin kararlarinin piyasa beklentisini karsilayamamasi b?klﬁnt'le” karslllayan?ima.ﬁ da yurt.u;lnfje f,a'ZIGF' yukar
BIST-100 endeksini baski altinda tuttu. Boylece, haftalk yenlu d‘_af‘j[e'(_l,ecj" ,Ge?t'g'"“z hafta.fa|z|er|n tum.v.adellerdle
bazda %1,8 oraninda gerileyerek 74.265 dizeyinden yu.ktseldlgl gbzlenirken, 2 yillik gosterge tahV|I.|n 9"35"‘
kapanan endeks 4 haftalik diisiistinii strdiirdi. faizi 6 baz puanhk artisla haftayr %10,59 seviyesinden

kapatti.
Borsa istanbul - BIST 140 . Gbsterge Tahvil Faizi ve Beklenen Reel Faiz
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L Gosterge Tahvil Faizi Beklenen Reel Faiz *
==& BIST-100 Endeksi (sag eksen)
Kaynak: Borsa istanbul, Reuters, iktisadi Arastirmalar Béliimii * Gosterge tahvilin beklenen enflasyona gére hesaplanan reel faizidir.
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Doviz Piyasalari

DOViZ KURLARI

27.Kas 4.Ara Degisim (%)
Dolar 2,9230 2,8925 -1,04
Euro 3,0981 3,1425 1,43
Sepet (') 3,0106 3,0175 0,23
EUR/USD Paritesi 1,0590 1,0884 2,78
USD/JPY Paritesi 122,82 123,16 0,28

() 0,5USD + 0,5 EUR

Oniimiizdeki hafta gerceklestirilecek olan Fed toplantisi
oncesinde faiz artinmina yaklasildidina  yoénelik
aciklamalar dolarin hafta ortasina kadar giicli bir seyir
izlemesine neden oldu. Carsamba gilin icinde dolar
endeksi Nisan 2003'ten bu yana en yilksek diizeyine
ulasti. Ayrica ECB toplantisi 6ncesinde parasal tesviklerin
artirilacagi beklentisi de dolar destekledi. Buna karsilik,
Persembe giini ECBnin  kararinin  beklentileri
karsilayamamasi sonrasinda euro son 6,5 yilin en hizl
giunliik ytikselisini gerceklestirerek, glini dolar karsisinda
%3,1 deder artisiyla kapatti.

Eurotahvil Piyasalari

EMBI+ ve Tiirkiye Spread (baz puan)
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Gectigimiz hafta Cuma glini %2,36 seviyesine kadar
yukselen ABD 10 yillik hazine tahvili getirisi bu seviyeden
gerileyerek haftaylr %2,28'den kapatti. ECB'nin parasal
tesvikler konusunda piyasa beklentilerine cevap
verememesi basta Euro Alani ekonomileri olmak lizere
kiresel piyasalarda faizlerin ylikselmesine neden olurken,
gelismekte olan tilkelere yonelik risk algisinin bir miktar

bozuldugu izlendi. Bdylece, gelismekte olan (ilke
eurotahvillerinin risk primi 11 baz puan yiikselerek 396'ya
yukselirken, Tlrkiye eurotahvillerinin risk primi ise 1 baz

Yurt ici piyasalarin seyrinde kiiresel gelismeler etkili
olurken, Tirkiye'nin AB ile iliskilerin ivme kazanabilecedi
beklentisi ve kar realizasyonlar TL'yi gectigimiz hafta

- N o uan yikselerek 290 oldu.
icinde bir miktar destekledi. Boylece, haftalik bazda euro puany
karsisinda %1,4 deger kaybeden TL, dolar karsisinda
haftayi %1 artisla tamamladi.
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Kaynak: Reuters
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Emtia Piyasalari
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Ekim ortasindan bu yana asadi yonli seyrini stirdren altin
fiyatlar gectigimiz hafta icinde oldukca dalgali bir seyir
izledi. Haftanin ilk glinlerinde yukari yonli seyreden altin
fiyatlan Yellen'in faiz artinmini destekleyen aciklamalari
sonrasinda Subat 2010'dan bu yana en disiik diizeyine
indi. Cuma qini ise faiz artinmini destekleyen ABD
istihdam verisinin ardindan altina yonelik tepki alimlari
dikkat cekti. Bu gelismelerle haftalik bazda %2,7 oraninda
artan altin fiyatlan haftayr 1.087 USD/ons seviyesinden
kapatti.

Kaynak: Reuters

90 - Brent Tiirii Petrol Fiyati (USD/varil)
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Cuma glnl gerceklestirilen OPEC toplantisi 6ncesinde
dretimin  kisilabilecedine iliskin beklentiler petrol
fiyatlarini yukar yonli desteklerken, basta Cin olmak
tzere kiresel ekonomik aktiviteye iliskin olumsuz
beklentiler petrol fiyatlarinin belirleyicisi olmaya devam
ediyor. Cuma gind OPEC toplantisi sonrasinda petrol
dretiminde kesintiye gidilmeyeceginin aciklanmasinin
petrol fiyatlarini bu hafta da baski altinda tutmasi
bekleniyor.

Brent tirl petroliin varil fiyati haftalik bazda %3,5
oraninda gerileyerek Cuma gind kapanista 41,4 USD
dederini ald.
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Tiirkiye is Bankasi A.S - iktisadi Arastirmalar Béliimii

izlem Erdem - Boliim Miidiirii Asli Sat Sezgin - Uzman
izlem.erdem@isbank.com.tr asli.sat@isbank.com.tr
Alper Giirler - Birim Mudiiri Bora Cevik - Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr bora.cevik@isbank.com.tr
H. Erhan Giil - Miidiir Yrd. Ahmet Asarkaya - Uzman Yrd.
erhan.gul@isbank.com.tr ahmet.asarkaya@isbank.com.tr
Dilek Sarsin Kaya - Uzman Ayse Betiil Oztiirk - Uzman Yrd.
dilek.kaya@isbank.com.tr betul.ozturk@isbank.com.tr

Tim yayinlarimiza http://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

Bu rapor Bankamiz uzmanlan tarafindan givenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler
kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir ve hicbir sekilde finansal enstriimanlarin alim veya satimi
konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen goris ve
degerlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.S.’nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan
uzmanlarnin kisisel goriis ve dederlendirmeleridir. Tiirkiye Is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve
degerlendirmelerin dogru, dedismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tiirkiye is
Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor
ve icindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Tiirkiye is Bankasi A.S. hicbir
sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor iizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir
amacla, kismen veya tamamen codaltilamaz, dagrtilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.

7 Aralik 2015 6


http://ekonomi.isbank.com.tr/

